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order  to  assess  the  position  of  each  country.  They  are  aiming  at  the  definition  of  



















We  explore  various  indicators,  discussing  their  meaning  and  limitations  and  we  apply 
them to a set of countries during different time periods. The set is composed of OECD 

























This  precaution  is  largely  outdated  considering  the  evolution  of  the  composition  and 
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USA  2.3 1.2 ‐1.0 ‐1.6 43 ‐0.1 1.5
GBR  2.0 2.7 ‐1.0 ‐2.3 28 0.0 2.3
JPN  0.7 2.5 ‐1.8 ‐3.0 81 1.0 4.0
DEU  1.3 1.9 2.7 1.8 42 0.3 ‐1.5
FRA  1.9 0.8 ‐0.3 ‐0.7 35 0.1 0.7
ITA  0.8 2.2 3.3 2.2 87 1.1 ‐1.1
ESP  3.6 0.2 3.0 2.9 19 ‐0.3 ‐3.2
nld  1.8 2.3 1.8 0.6 28 0.0 ‐0.6
bel  2.3 1.1 3.3 2.8 73 ‐0.2 ‐3.0
aut  1.9 2.1 1.1 0.0 31 0.0 0.0
prt  1.0 0.1 ‐0.2 ‐0.3 50 0.5 0.8
grc  2.9 1.9 ‐2.3 ‐3.2 80 ‐0.7 2.5






net  liabilities  of  France  and  Ireland  were  under  50%  of  GDP,  which  is  the  weighted 































USA ‐ 1.0 2.5 0.3 1.2 2.3 1.5
GBR ‐ 1.0 2.6 0.3 2.7 2.0 2.3
JPN ‐ 1.7 1.6 1.2 2.5 0.7 4.0
DEU  2.4 1.5 ‐1.0 1.9 1.3 ‐1.5
FRA ‐ 0.2 1.9 0.1 0.8 1.9 0.7
ITA  2.5 1.5 ‐0.8 2.2 0.8 ‐1.1
ESP  3.3 3.3 ‐1.9 0.2 3.6 ‐3.2
Nld  2.2 1.8 ‐1.0 2.3 1.8 ‐0.6
Bel  3.5 2.5 ‐2.1 1.1 2.3 ‐3.0
Aut  1.4 2.2 ‐0.8 2.1 1.9 0.0
Prt  0.2 1.9 ‐0.1 0.1 1.0 0.8
Grc  1.0 4.3 ‐2.1 1.9 2.9 2.5


















  g gap sp ssp ds * T a x  Gap1
USA  1.6 ‐3.8 ‐9.0 ‐7.1 67 0.3 7.3
GBR  0.2 ‐3.6 ‐7.7 ‐5.9 56 1.0 6.9
JPN  0.9 ‐3.6 ‐6.7 ‐4.9 116 1.3 6.2
DEU  1.1 ‐2.5 ‐1.3 ‐0.1 50 0.4 0.5
FRA  1.2 ‐4.1 ‐4.7 ‐2.7 57 0.5 3.1
ITA ‐ 0.1 ‐3.6 ‐0.3 1.5 99 2.1 0.6
ESP  0.7 ‐7.5 ‐7.7 ‐4.0 40 0.5 4.5
NLD  1.2 ‐2.6 ‐4.1 ‐2.8 35 0.3 3.1
BEL  1.3 ‐3.3 ‐0.9 0.8 81 0.5 ‐0.2
AUT  1.8 ‐3.0 ‐2.6 ‐1.1 44 0.1 1.2
PRT  0.5 ‐2.9 ‐6.1 ‐4.7 69 1.0 5.7
GRC  0.8 ‐8.2 ‐5.1 ‐1.0 114 1.3 2.3
IRL ‐ 0.3 ‐10.2 ‐10.0 ‐4.9 59 1.4 6.3
Source : OECD Economic Outlook, june 2011. Table 1 notes apply. 
Calculation of tax gap relies on various assumptions. Potential growth is one of them and 














total  factor  productivities.  This  strong  hypothesis  offers  a  more  structural  view  of 



































will  require  a  tremendous  effort.  On  the  other  side,  if  2%  real  rate  was proposed  to 
Greece,  reduction  in  primary  deficit  achieved  in  2010  would  be  nearly  sufficient.  The 
second  point  concerns  the  targeted  level  of  public  liabilities.  Second  part  of  table  4c 

































































































USA ‐ 3.8 ‐ 4.6 1.6 2.0
GBR ‐ 3.6 ‐ 2.9 0.2 1.5
JPN ‐ 3.6 ‐ 0.1 0.9 0.1
DEU ‐ 2.5 ‐ 1.8 1.1 0.5
FRA ‐ 4.1 ‐ 4.3 1.2 1.5
ITA ‐ 3.6 ‐ 3.4 ‐0.1 1.5
ESP ‐ 7.5 ‐ 15.1 0.7 2.0
NLD ‐ 2.6  0.7 1.2 1.2
BEL ‐ 3.3 ‐ 3.3 1.3 1.9
AUT ‐ 3.0  0.6 1.8 1.3
PRT ‐ 2.9 ‐ 5.8 0.5 1.1
GRC ‐ 8.2 ‐ 7.5 0.8 1.3











USA  7.3 7.1 6.9 6.7
GBR  6.9 6.2 7.3 6.6
JPN  6.2 7.1 7.9 8.8
DEU  0.5 0.8 0.8 1.1
FRA  3.1 3.0 3.0 2.9
ITA  0.6 ‐1.0 0.7 ‐0.9
ESP  4.5 4.0 0.7 0.2
NLD  3.1 3.1 4.8 4.7
BEL ‐ 0.2 ‐0.6 ‐0.2 ‐0.6
AUT  1.2 1.4 3.0 3.2
PRT  5.7 5.3 4.2 3.9
GRC  2.3 1.8 2.6 2.1







USA  7.4 0.1 8.0 0.6
GBR  7.2 0.3 7.1 0.1
JPN  4.1 ‐2.1 8.1 1.9
DEU  0.3 ‐0.2 0.5 0.0
FRA  3.1 0.0 3.3 0.2
ITA  1.4 0.8 1.5 0.9
ESP  4.9 0.4 4.2 ‐0.3
NLD  3.0 ‐0.1 2.6 ‐0.5
BEL  0.0 0.3 0.8 1.0
AUT  1.3 0.1 1.0 ‐0.2
PRT  7.3 1.6 6.2 0.5
GRC  8.9 6.6 4.2 1.8















USA  5.6  7.3 5.9
GBR  1.4  6.9 4.6
JPN  2.0  6.2 2.1
DEU  3.0  0.5 2.0
FRA  0.6  3.1 2.4
ITA  0.0  0.6 1.7
ESP  3.5  4.5 7.7
nld  1.5  3.1 3.7
bel  1.6 ‐ 0.2 2.8
aut  1.1  1.2 1.2
prt  0.8  5.7 4.9
grc  n/a  2.3 ‐0.2























the  act  of  debt  (implicit  or  explicit).  Such  a  calculation  may  be  broken  down  by 
generations (Kolitkoff again). 
As the aim is to assess the sustainability of the public sector, it is necessary to include in 
the  picture  everything  which  is  public.  The  accounting  framework  should  thus  be 
extended to account for the consequences of economic process on the value of all kind of 
assets, producing either collective flow of revenue or well being, i.e. to public produced 











expectations  about  the  future.  The  main  hurdle  that  many  scholars  have  met  was  is 
precisely that: the valuation of assets and liabilities (whether explicit or implicit) depends 
heavily  on  the  scenario  we  built  about  the  future.  Kotlikoff  adopted  the  solution  of 



































States,  the  United  Kingdom,  France,  Japan,  and  Australia.  The  majority  of  European 
countries do not publish full wealth accounts but only financial accounts. The difference is 




















































































































The  lack  of  full  wealth  accounts  for  some  countries  leads  us  to  concentrate  first  on 

































































































































































































































































NOR  168  13  31 156 138 ‐ 113
ISR  203  265  72 ‐46 131  35
BEL  123  203  4 ‐80 120  67
JPN  131  213  34 ‐93 96  97
SWE  130  111  36 19 94  ‐20
FRA  81  131  1 ‐51 80  64
DEU  83  131  5 ‐49 77  63
ITA  80  194  3 ‐94 77  121
AUT  78  116  6 ‐39 72  54
USA  155  214  84 ‐60 70  85
CAN  124  172  60 ‐48 64  74
GBR  141  185  81 ‐44 60  73
PRT  69  126  14 ‐57 56  103
CZE  57  55  6 2 51 ‐ 3
DNK  84  79  49 5 34 ‐ 13
ESP  42  76  11 ‐34 31  109
IRL  38  66  40 ‐28 ‐2 
HUN  5  64  11 ‐52 ‐6 
NLD  123  153  134 ‐30 ‐11 
SVK ‐ 5  12  9 ‐17 ‐14 
AUS  70  79  105 ‐9 ‐35 


















we  can  go  a  little  further  since  we  can  account  for  land  value  (buildings  are  in  non 22/02/2011   Financial sustainability 
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k€2009  AUS GBR FRA USA NLD  CAN  BEL
Total net worth, per capital, ppp  174.4 161.5 150.2 138.5 119.2  115.7  88.2
  Household net worth  141.8 159.9 143.8 136.8 107.5  119.4  101.9
  Financial net worth 26.8 57.1 38.9 86.8 55.0  57.3  65.0
   of wich pension funds  35.6 24.9 0.2 34.2 48.1  20.0  1.1
  Non financial assets 115.0 102.8 104.9 50.0 52.4  62.2  36.9
   Land  49.3 13.0 47.6  28.7 
   Non fin. non land assets  55.7 37.0 4.9 33.4 
  Public net worth  32.7 1.7 6.5 1.8 11.7 ‐ 3.8 ‐ 13.7
  Financial net worth ‐3.1 ‐13.6 ‐15.0 ‐24.2 ‐10.7 ‐ 15.9 ‐ 25.6
  Non financial assets 35.7 15.3 21.5 26.0 22.4  12.1  11.9
   Land  7.4 3.5  3.2 
   Non fin. non land assets  14.1 19.0 8.9 
Total net worth, ex. PF  138.9 136.6 150.0 104.3 71.1  95.6  87.0
%GDP 
AUS GBR FRA USA NLD  CAN  BEL
Total net worth  515 522 508 342 332  348  276




k€2009  DEU ISR JPN SWE ITA  CZE  HUN
Total net worth, per capital, ppp  83.9 78.5 76.0 66.1 65.5  62.6  43.6
  Household net worth  86.4 80.4 74.9 59.5 92.9  34.1  33.7
  Financial net worth 41.9 57.5 60.6 38.2 58.8  11.7  11.3
   of wich pension funds  1.7 15.7 9.8 12.5 0.8  1.2  2.0
  Non financial assets 44.6 23.0 14.2 21.3 34.0  22.3  22.4
   Land  44.8   
   Non fin. non land assets ‐ 30.6   
  Public net worth ‐ 2.6 ‐1.9 1.2 6.6 ‐27.4  28.6  10.0
  Financial net worth ‐15.5 ‐10.0 ‐26.6 6.5 ‐28.3  0.4 ‐ 9.3
  Non financial assets 13.0 8.1 27.8 0.1 0.9  28.2  19.3
   Land  7.5
   Non fin. non land assets  20.3
Total net worth, ex. PF  82.2 62.9 66.2 53.6 64.6  61.5  41.7
%GDP  DEU ISR JPN SWE ITA  CZE  HUN
Total net worth  263 362 266 192 216  293  245
Total net worth, ex PF  257 290 232 156 214  288  234
Source : OECD Economic Outlook #89, june 2011, financial accounts, non financial balance sheet, march 2011. 












































































































countries  (Germany,  Austria,  Danemark,  Sweden,  Israel,  Norway)  have  increased  their 
total net worth over the last 10 years. The last year known for financial accounts being 
2009 the data does not show fully the impact of crisis. For Japan, USA and Netherland net 
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